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大宗和权益联动：疫情期间黄金板

块的复盘和跟踪 
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节后首日市场恐慌性急跌，关注后

期超跌修复机会 

2020-02-04 

宏观大类月报：疫情行情推演及大

类资产展望 

2020-02-04 

商品策略月报：疫情令商品承压 静

待逆周期调节扭转颓势 

2020-02-04 

 

 

节后首日 内盘资产承压 

摘要： 

央行 6 月 29 日不开展逆回购操作，当日 400 亿元逆回购到期，单日净回笼 400 亿元。资

金面宽松，Shibor 多数下行，隔夜品种下行 8.4bp 报 1.0120%。央行：为提高银行永续债

的市场流动性，支持银行发行永续债补充资本，6 月 29 日开展 2020 年第六期 50 亿元央

行票据互换（CBS）操作，期限 3 个月。 

英国首相鲍里斯·约翰逊表示，已拟定“事关英国国运”的经济刺激计划，将在新冠病

毒疫情结束后投入数百亿英镑巨额资金。该经济刺激计划将对医院、学校、房产开发、

铁路和公路等基础设施项目进行大规模投资。 

6 月 28 日，美国页岩气巨头切萨皮克（Chesapeake Energy）正式宣告破产。这家总部位

于美国俄克拉荷马州首府的公司，在周日公开的资料中，列出了 100 亿美元的资产和 500

亿美元的债务，以及超过 10 万名的债权人。该公司同时公布达成的一份协议，消除了约

70 亿美元的债务，并获得约 9.25 亿美元的债务人持有资产融资。截至目前，美国已有 17

家页岩油生产商申请破产保护，总债务额规模为 230 亿美元。今年年底之前，申请破产

保护的页岩油生产商可能会增至 73 家。 

宏观大类： 

节后首日，受境外股指调整，以及美国复工进度倒退的拖累，内盘资产普遍承压，黄金

和部分农产品受益，外盘则有所反弹。从 6 月 17 日国常会提及降准至本周三即将到“两

周”定律的最终期限，关注后续降准政策以及警惕预期落空的可能，一旦预期落空则短

期不利于期债。后续继续关注金价上破可能，从短期来看尚未完全计价的风险包括：风

险资产定价复苏进度过高（疫情二次传播），美国大选风险（特朗普支持率下降），从

长期来看，美联储以及全球央行的持续扩表支撑金价进一步走高，而 TIPS 资金大幅流入

显示近期市场对于通胀预期持续走高，或将成为支撑金价的新动力。近期市场风险受美

国复工倒退拖累有所上升，尤其是事实性的封锁措施加强，将再度拖累经济预期，短期

难言调整结束。 

策略：商品>股票>债券； 

风险点：中美多方面博弈发酵；疫情重创美国复工进度；新兴市场主权债风险；美国大

选特朗普连任概率持续走低。 
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宏观经济 

 

图 1： 粗钢日均产量            单位：万吨/每天  图 2： 6 大发电集团日均耗煤量        单位：万吨 
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数据来源：Wind 华泰期货研究院  数据来源：Wind 华泰期货研究院 

 

图 3： 水泥价格指数                 单位：点  图 4： 30 城地产成交面积 4 周移动平均增速单位：% 
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数据来源：Wind 华泰期货研究院  数据来源：Wind 华泰期货研究院 
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图 5： 猪肉平均批发价             单位：元/千克  图 6： 农产品批发价格指数             单位：无 
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数据来源：Wind 华泰期货研究院  数据来源：Wind 华泰期货研究院 

 

权益市场 

 

图 7： 全球重要股指日涨跌幅                                                               单位：% 
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数据来源：Wind 华泰期货研究院 
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图 8： PE                            单位：倍  图 9： PB                             单位：倍 
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数据来源：Wind 华泰期货研究院  数据来源：Wind 华泰期货研究院 

图 10： 换手率                         单位：%  图 11： 波动率指数                   单位：无，% 
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数据来源：Wind 华泰期货研究院  数据来源：Wind 华泰期货研究院 

 

图 12： 申万行业日度涨跌幅              单位：%  图 13： 申万行业 5 日涨跌幅          单位：无，% 
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数据来源：Wind 华泰期货研究院  数据来源：Wind 华泰期货研究院 

 

利率市场 
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图 14： 利率走廊                        单位：%  图 15： SHIBOR 利率                    单位：% 
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数据来源：Wind 华泰期货研究院  数据来源：Wind 华泰期货研究院 

 

图 16： DR 利率                         单位：%  图 17： R 利率                          单位：% 
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数据来源：Wind 华泰期货研究院  数据来源：Wind 华泰期货研究院 

 

图 18： 国有银行同业存单利率            单位：%  图 19： 商业银行同业存单利率            单位：% 
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数据来源：Wind 华泰期货研究院  数据来源：Wind 华泰期货研究院 
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图 20： 各期限国债利率曲线（中债）           单位：%  图 21： 各期限国债利率曲线（美债）           单位：% 
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数据来源：Wind 华泰期货研究院  数据来源：Wind 华泰期货研究院 

 

图 22： 2 年期国债利差                   单位：%  图 23： 10 年期国债利差                  单位：% 
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数据来源：Wind 华泰期货研究院  数据来源：Wind 华泰期货研究院 

 

外汇市场 

图 24： 美元指数                        单位：无  图 25： 人民币                           单位：无 
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数据来源：Wind 华泰期货研究院  数据来源：Wind 华泰期货研究院 
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商品市场 

 

图 26： 商品板块日涨跌幅                  单位：%  图 27： 板块持仓量（指数化）             单位：无 

-80%

-60%

-40%

-20%

0%

20%

40%

60%

80%

-4%

-3%

-2%

-1%

0%

1%

2% %D %成交量 %持仓量

 

 

50

100

150

200

250

300

2019-01-02 2019-05-02 2019-09-02 2020-01-02 2020-05-02

贵金属 有色 煤焦钢矿
非金属建材 能源 化工
谷物 油脂油料 软商品
农副产品

 

数据来源：Wind 华泰期货研究院  数据来源：Wind 华泰期货研究院 

图 28： 成交量周度变化（前五 vs 后五）    单位：%  图 29： 持仓量周度变化（前五 vs 后五）    单位：% 
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数据来源：Wind 华泰期货研究院  数据来源：Wind 华泰期货研究院 
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图 30： 价格% VS 成交量%                                                                   单位：% 
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数据来源：Wind 华泰期货研究院 
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图 31： 价格% VS 持仓量%                                                                   单位：% 
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数据来源：Wind 华泰期货研究院 



华泰期货|宏观大类日报 

2020-06-30                                                                 10 / 10 

 免责声明 

本报告基于本公司认为可靠的、已公开的信息编制，但本公司对该等信息的准确性及完整性

不作任何保证。本报告所载的意见、结论及预测仅反映报告发布当日的观点和判断。在不同时期，

本公司可能会发出与本报告所载意见、评估及预测不一致的研究报告。本公司不保证本报告所含

信息保持在最新状态。本公司对本报告所含信息可在不发出通知的情形下做出修改， 投资者应

当自行关注相应的更新或修改。 

本公司力求报告内容客观、公正，但本报告所载的观点、结论和建议仅供参考，投资者并不

能依靠本报告以取代行使独立判断。对投资者依据或者使用本报告所造成的一切后果，本公司及

作者均不承担任何法律责任。 

本报告版权仅为本公司所有。未经本公司书面许可，任何机构或个人不得以翻版、复制、 发

表、引用或再次分发他人等任何形式侵犯本公司版权。如征得本公司同意进行引用、刊发的，需

在允许的范围内使用，并注明出处为“华泰期货研究院“，且不得对本报告进行任何有悖原意的

引用、删节和修改。本公司保留追究相关责任的权力。所有本报告中使用的商标、服务标记及标

记均为本公司的商标、服务标记及标记。 

华泰期货有限公司版权所有并保留一切权利。 

 

 

 公司总部 
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